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ABSTRAKSI 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis Pengaruh Profitabilitas dan 
Kebijakan Dividen Terhadap Kinerja Saham Perusahaan yang diukur menggunakan 
return saham, pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
tahun 2013-2015. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2015. Metode 
pengambilan sampel dengan cara purposive sampling sesuai kriteria yang telah 
ditentukan. Jumlah  sampel  yang  terkumpul  sebanyak  43  perusahaan.  Data  
penelitian merupakan  data  sekunder  diperoleh  dari  Indonesian  Capital  Market  
Directory (ICMD) tahun 2013-2015 dan data yang disediakan di situs bursa efek 
indonesia ( www.idx.go.id) tahun 2016.  Data  yang  telah  terkumpul  dianalisis  
dengan menggunakan  analisis  data  yang  terlebih  dahulu  dilakukan  pengujian  
asumsi klasik  sebelum  melakukan  pengujian  hipotesis.  Pengujian  hipotesis  dalam 
penelitian ini menggunakan analisis regresi linear berganda dengan uji t, uji f dan uji 
koefisien determinasi menggunakan program SPSS. Hasil  penelitian menunjukkan 
bahwa secara  simultan seluruh variabel independen Return On Asset, Return On 
Equity, Net Profit Mergin, Gross Profit Margin, dan Dividen Payout Ratio dalam 
penelitian ini berpengaruh  signifikan terhadap return saham perusahaan pada 
perusahaan manufaktur  yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2015. 
Perusahaan perlu memperhatikan Return On Asset, Return On Equity, Net Profit 
Mergin, Gross Profit Margin, dan Dividen Payout Ratio sehingga ketika peningkatan 
kelima variabel terjadi maka investor akan tertarik dengan perusahaan tersebut 
dengan menginvestasikan modal. 
 
Kata  Kunci  : Return On Asset, Return On Equity, Net Profit Mergin, Gross Profit 
Margin, Dividen Payout Ratio dan Return Saham 
 
ABSTRACT 
This research aims to analyze the effect profitability and dividend policy Of the 
company are measured using a stock returns, on manufacture companies listed on the 
Indonesia stock exchange in 2013-2015. The population used in this study are 
manufacture companies listed on the Indonesia stock exchange in 2013-2015. 
Sampling method sampling purposive manner in accordance with the criteria 




is secondary data obtained from the Indonesian Capital Market Directory (ICMD) in 
2013-2015 and the data provided on the website of the indonesia stock exchange 
(www.idx.go.id) by 2016. Data that has been collected is analyzed by using the data 
analysis done first before doing the classic assumption test hypothesis testing. 
Hypothesis testing in this study using multiple linear regression analysis with t test, f 
test and a test of the determination of the coefficients using the SPSS program.The 
results showed that simultaneously throughout the independent variable Return On 
Asset, Return On Equity, Net Profit Margin, Gross Profit Margin, and Dividend 
Payout Ratio in this research the significant effect against the stock returns of the 
company's manufacture companies listed on the Indonesia stock exchange in 2013-
2015. Companies need to pay attention to the Return On Asset, Return On Equity, Net 
Profit Margin, Gross Profit Margin, and Dividend Payout Ratio that when increasing 
the fifth variable occurs then investors will be attracted to the company by investing 
capital. 
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Pertumbuhan ekonomi nasional yang semakin membaik dan permintaan 
masyarakat yang semakin besar, membuat para pengembang usaha manufaktur 
semakin gencar memanfaatkan peluang pasar yang belakangan ini semakin 
terbuka lebar, (Setyorini, dkk, 2016). Sumber pendanaan utama perusahaan 
manufaktur berasal dari sumber eksternal, yaitu berupa pinjaman jangka panjang 
dari kreditor maupun pendanaan yang bersifat penyertaan dalam bentuk saham 
(equity) oleh investor. Menurut Husnan (2005:29), “saham merupakan secarik 
kertas yang menunjukkan hak pemodal (yaitu pihak yang memiliki kertas tersebut) 
untuk memperoleh bagian dari prospek atau kekayaan organisasi yang 
menerbitkan sekuritas tersebut dan berbagai kondisi yang memungkinkan pemodal 
tersebut menjalankan haknya”. Untuk mengetahui kondisi dan kinerja saham 
perusahaan dapat dilakukan dengan cara menganalisis laporan keuangan 
perusahaan yang memerlukan tolak ukur. Tolak ukur yang digunakan adalah rasio. 
Dengan mengandalkan informasi laba pada laporan keuangan, investor dapat 




Profitabilitas adalah kemampuan untuk menghasilkan keuntungan. Rasio 
profitabilitas adalah ROA, ROE, NPM dan GPM, (Nurhakim, dkk 2016). Menurut 
Dendawijaya (2003:120) rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan 
manajemen memperoleh keuntungan (laba) secara keseluruhan. Menurut Kasmir 
(2012:204, dalam hanum, 2009) hasil pengembalian atas equitas atau Return On 
Equity atau rentabilitas modal sendiri merupakan rasio untuk mengukur laba bersih 
sesudah pajak dengan modal sendiri. Rasio ini menunjukan efisiensi penggunaan 
modal sendiri. Semakin tinggi rasio ini, semakin baik. Abdullah (2005:56) 
menyatakan bahwa rasio marjin laba bersih digunakan untuk mengukur besarnya 
laba bersih yang dicapai dari sejumlah penjualan tertentu. Menurut Sahar (2015) 
Gross Profit Margin diperlukan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan keuntungan atau kemampuan profitabilitas perusahaan. Dividen 
Payout Ratio merupakan perbandingan antara kas dividen dengan laba setelah 
pajak. Semakin besar dividen semakin besar DPR tersebut (hanafi, 2007:88). 
Berdasarkan penelitian terdahulu, ada banyak faktor yang mempengaruhi 
kinerja saham perusahaan. Penelitian ini memfokuskan pada pengaruh rasio 
profitabilitas yang diukur dengan Return On Asset, Return On Equity, Net Profit 
Margin, Gross Profit Margin dan kebujakan dividen yang diukur dengan Dividen 
Payout Ratio. 
2. METODE PENELITIAN 
2.1 Populasi, Sampel, dan Teknik Pengambilan Sampel 
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di bursa efek Indonesia (BEI) tahun 2013-2015. Teknik pengambilan 
sample menggunakan teknik purposive sampling. Berdasarkan teknik tersebut 
diperoleh sampel sebanyak 43 perusahaan manufaktur dengan periode 3 tahun 
sehingga data yang digunakan sebanyak 128 data yang memenuhi kriteria. 
2.2 Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel 




Kinerja saham perusahaan di pasar ditunjukan dengan adanya 
perubahan harga saham saat ini dengan harga saham sebelumnya. 
Perubahan positif menunjukan bahwa kinerja saham di pasar baik. 
Sebaliknya perubahan negative menunjukan bahwa kinerja saham di pasar 
kurang baik. Kinerja saham di pasar ini sering disebut dengan return 
saham. Adapun perhitungan return saham bila ditulis:  
                      𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 =
𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛 𝑡𝑎ℎ𝑢𝑛 𝑖𝑛𝑖−𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛 𝑡𝑎ℎ𝑢𝑛 𝑙𝑎𝑙𝑢
𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛 𝑡𝑎ℎ𝑢𝑛 𝑙𝑎𝑙𝑢
 
2.2.2 Return on asset  
 Return On Asset (ROA) adalah rasio yang digunakan untuk 
mengukur kemampuan bank dalam memperoleh keuntungan (laba sebelum 
pajak) yang dihasilkan melalui total asset yang bersangkutan. Semakin 
besar nilai ROA semakin besar pula kinerja perbankan karena return yang 
didapat perusahaan semakin besar. Rasio ini dapat dihitung dengan rumus :  
𝑅𝑂𝐴 =  
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑆𝑒𝑏𝑒𝑙𝑢𝑚 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 
 
2.2.3 Return on Equity  
Return on Equity (ROE) adalah rasio yang digunakan untuk 
mengukur seberapa banyak keuntungan yang menjadi hak pemilik modal 
sendiri, rasio ini dapat dihitung dengan rumus : 
𝑅𝑂𝐸 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑆𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑀𝑜𝑑𝑎𝑙 𝑆𝑒𝑛𝑑𝑖𝑟𝑖 
  
2.2.4 Net Profit Margin 
Net Profit Margin (NPM) merupakan keuntungan penjualan setelah  
menghitung seluruh biaya dan pajak penghasilan. Rasio ini menunjukkan 
perbandingan laba bersih setelah pajak dengan penjualan, rasio ini dapat 
dihitung dengan rumus : 








Gross Profit Margin (GPM) merupakan perbandingan penjualan 
bersih dikurangi harga pokok penjualan dengan penjualan bersih. Rasio ini 
menggambarkan presentase laba kotor yang dihasilkan oleh perusahaan, 
rasio ini dapat dihitung dengan rumus :  
𝐺𝑃𝑀 =





2.2.6 Dividen Payout Ratio 
Dividen merupakan bagian keuntungan bersih setelah pajak dibagi 
dengan jumlah saham yang beredar, karena dividen merupakan salah satu 
keuntungan investasi melalui saham, maka pihak manajemen perusahaan 
perlu memperhatikan kebijakan dividen yang akan ditetapkan dalam rangka 
meningkatkan minat investor untuk menanamkan modalnya dalam bentuk 
kepemilikan saham. Jika pembagian dividen perusahaan cukup besar maka 
akan menarik minat investor sehingga meningkatkan permintaan, dan pada 
akhirnya akan meningkatkan harga saham. 
DPR dirumuskan sebagai berikut: 
DPR = 
𝑑𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛 𝑝𝑒𝑟 𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚
𝑝𝑒𝑛𝑑𝑎𝑝𝑎𝑡𝑎𝑛 𝑝𝑒𝑟𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑎𝑚 
 𝑥 100% 
2.3 Metode Analisis Data 
Metode yang digunakan dalam penelitian ini yaitu uji regresi linier 
berganda. Metode regresi berganda, yaitu regresi yang digunakan untuk 
mengetahui seberapa besar pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat, 
dengan pendekatan interaksi yang bertujuan untuk memenuhi ekspektasi 
peneliti mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi kinerja saham perusahaan 
(Ghozali, 2009:13-24). Pada penelitian ini penulis menggunakan lima variable 
independen dan satu variable dependen. Persamaan regresinya sebagai berikut: 





Y   = Kinerja saham Perusahaan 
α   = Koefisien konstata 
ROA  = Return On Asset  
ROE  = Return On Equity  
NPM  = Net Profit Margin  
GPM  = Gross Profit Margin  
DPR   = Dividen Payout Ratio 
ε   = Error 
3. HASIL DAN PEMBAHASAN 
3.1 Uji Asumsi Klasik 
3.1.1 Uji Normalitas 
Uji normalitas data dilakukan dengan uji Kolmogorov-Smirnov Z. 
Suatau data dinyatakan berdistribusi normal jika nilai asymp.sig (2 tailed) 
hasil perhitungan Kolmogorov-Smirnov Z lebih besar dari ɑ 0.05.  










Sumber: Hasil Pengolahan Data SPSS 20, 2017. 
Table 3.1 menunjukkan nilai Kolmogorov-Smirnov Z sebesar 1.021 
dan asymp.sig (2 tailed) sebesar 0.248. Hasil pengujian menunjukkan 
bahwa nilai signifikansi lebih dari 0.05 atau 5% sehingga dapat 
disimpulkan bahwa model regresi memiliki data yang terdistribusi normal. 
3.1.2 Uji Multikolinieritas 
Uji multikolinearitas dilakukan dengan melihat nilai Tolerance dan 




VIF ≤ 10 maka maka antar variable independen tidak terjadi masalah 
multikolinearitas. 
Table 3.2 Hasil Uji Multikolinieritas 
Variabel 
Independen 
Tolerance VIF Keterangan 
ROA 0.215 4.647 Tidak Terjadi Multikolinearitas 
ROE 0.329 3.041 Tidak Terjadi Multikolinearitas 
NPM 0.351 2.848 Tidak Terjadi Multikolinearitas 
GPM 0.561 1.784 Tidak Terjadi Multikolinearitas 
DPR 0.900 1.111 Tidak Terjadi Multikolinearitas 
Sumber: Hasil Pengolahan Data SPSS 20, 2017. 
Dari hasil uji table 3.2 dengan melihat besarnya Tolerance Value 
lebih dari 0.10 dan nilai Variance Inflation Factor (VIF) dibawah nilai 
10.00. Maka dapat disimpulkan bahwa masing-masing variable independen 
dalam penelitian ini tidak mengandung gejala multikolinearitas. 
3.1.3 Uji Heteroskedastisitas 
Uji Heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 
regresi terjadi ketidaksamaan variance dan residual suatu pengamatan ke 
pengamatan lain. Uji heteroskedastisitas dalam penelitian ini menggunakan 
uji glejser. 
Table 3.3 Hasil Uji Heteroskedastisitas 
Variabel T Sig Keterangan 
ROA -1.590 .114 Bebas Heteroskedastisitas 
ROE .692 .490 Bebas Heteroskedastisitas 
NPM 1.167 .245 Bebas Heteroskedastisitas 
GPM -1.075 .285 Bebas Heteroskedastisitas 




Sumber: Hasil Pengolahan Data SPSS 20, 2017. 
Uji glejser pada table 3.3 menunjukkan bahwa masing-masing 
variable mempunyai nilai signifikansi lebih dari 0,05 yang berarti semua 
variable tidak terjadi gejala heteroskedastisitas. 
3.1.4 Uji Autokorelasi 
Uji Autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam suatu model 
regresi ada korelasi antara kesalahan penggangu pada periode t dengan 
kesalahan pada priode t-1. Uji autokorelasi dalam penelitian ini 
menggunakan uji Durbin-Watson (DW). 




1,553 1,5 - 2,5 Tidak Terjadi Autokorelasi 
Sumber: Hasil Pengolahan Data SPSS 21, 2017. 
Dari Tabel 3.4 diatas dapat dijelaskan bahwa nilai Durbin Watson 
yang dihasilkan dalam analisis ini adalah 1,553 yang terletak diantara 1,5 
– 2,5 yang berarti memenuhi syarat sehingga data yang digunakan dapat 
dinyatakan tidak mengalami gejala autokorelasi. 
3.2 Pembahasan Hasil Uji Hipotesis 
3.2.1 Pengaruh Return On Assets (ROA) Terhadap Return Saham 
Return On Assets (ROA) merupakan alat ukur yang digunakan 
untuk kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba yang berasal dari 
aktivitas investasi. Berdasarkan hasil uji pengaruh Return On Asset 
terhadap Return Saham diperoleh nilai signifikansi 0.317 > 0.05 dengan 
koefisien beta sebesar 0.185 sehingga dapat disimpulkan bahwa ROA 
tidak mempunyai pengaruh signifikan  terhadap return saham karena nilai 




Hasil tersebut menunjukkan bahwa Hipotesis 1 (H1) yang 
menyatakan bahwa adanya pengaruh ROA terhadap Retrun Saham 
ditolak. Penelitian ini menunjukkan semakin tinggi rasio ROA maka 
semakin turun Return Saham perusahaan dan sebaliknya. Hasil penelitian 
ini diperkuat oleh Rahayu (2003) dan Aryanti (2016) bahwa ROA tidak 
berpengaruh signifikan terhadap Return Saham. 
3.2.2 Pengaruh Return On Equity  (ROE) Terhadap Return Saham 
Return On Equity (ROE) merupakan alat ukur yang digunakan 
untuk keuntungan bersih yang diperoleh dari pengelolaan modal yang 
diinvestasikan oleh pemilik perusahaan. Berdasarkan hasil uji pengaruh 
Return On Equity terhadap Return Saham diperoleh nilai signifikansi 
sebesar 0.840 > 0.05 dengan koefisien beta sebesar -0.030 sehingga dapat 
disimpulkan bahwa ROE tidak mempunyai pengaruh signifikan terhadap 
Return Saham karena nilai signifikansinya 0,840 lebih besar dari 0,05. 
Hasil tersebut menunjukkan bahwa Hipotesis 2 (H2) yang 
menyatakan bahwa adanya pengaruh Return On Equity terhadap return 
saham  ditolak. Hasil penelitian ini diperkuat dari Susilowati (2011) dan 
Wahyuni (2013) dalam penelitiannya menemukan bahwa bahwa Returm 
On Equity tidak berpengaruh terhadap return saham. 
3.2.3 Pengaruh Net Profit Margin (NPM) Terhadap Return Saham 
Net Profit Margin (NPM) merupakan alat ukur yang digunakan 
untuk untuk menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 
keuntungan bersih setelah dipotong pajak. Berdasarkan hasil uji pengaruh 
Net Profit Margin terhadap Return Saham diperoleh nilai signifikansi 
sebesar 0.005 < 0.05 dengan koefisien beta sebesar -0.410 sehingga dapat 
disimpulkan bahwa NPM mempunyai pengaruh positif dan signifikan 





Hasil tersebut menunjukkan bahwa Hipotesis 3 (H3) yang 
menyatakan bahwa adanya pengaruh NPM terhadap Return Saham 
diterima. Hasil penelitian ini diperkuat oleh Heryawan (2013) yang 
menyatakan NPM  berpengaruh negatif terhadap return saham. 
 
   
3.2.4 Pengaruh Gross Profit Margin terhadap Kinerja Saham Perusahaan. 
Gross Profit Margin (GPM) merupakan perbandingan penjualan 
bersih dikurangi harga pokok penjualan dengan penjualan bersih. Rasio 
ini menggambarkan presentase laba kotor yang dihasilkan oleh 
perusahaan. Berdasarkan hasil uji pengaruh Gross Profit Margin terhadap 
Return Saham diperoleh nilai signifikansi sebesar 0.801 > 0.05 dengan 
koefisien beta sebesar -0.029 sehingga dapat disimpulkan bahwa GPM 
tidak mempunyai pengaruh signifikan terhadap return saham karena nilai 
signifikansinya 0,801 lebih besar dari 0,05.  
Hasil tersebut menunjukkan bahwa Hipotesis 4 (H4) yang 
menyatakan bahwa GPM berpengaruh positif terhadap Return Saham 
ditolak. Hasil penelitian ini diperkuat oleh Batubara (2014) dan Rizal 
(2015) yang menyatakan GPM tidak berpengaruh terhadap return saham.   
3.2.5 Pengaruh Dividen Payout Ratio terhadap Kinerja Saham Perusahaan. 
Dividen merupakan bagian keuntungan bersih setelah pajak dibagi 
dengan jumlah saham yang beredar, karena dividen merupakan salah satu 
keuntungan investasi melalui saham, maka pihak manajemen perusahaan 
perlu memperhatikan kebijakan dividen yang akan ditetapkan dalam 
rangka meningkatkan minat investor untuk menanamkan modalnya dalam 
bentuk kepemilikan saham. Berdasarkan hasil uji pengaruh Dividen 
Payout Ratio terhadap Return Saham diperoleh nilai signifikansi sebesar 




disimpulkan bahwa GPM tidak mempunyai pengaruh signifikan terhadap 
return saham karena nilai signifikansinya 0,507 lebih besar dari 0,05.  
Hasil tersebut menunjukkan bahwa Hipotesis 5 (H5) yang 
menyatakan bahwa adanya pengaruh Dividen Payout Ratio terhadap 
kinerja saham perusahaan ditolak. Hasil penelitian ini bertentangan 
dengan penelitian yang dilakukan oleh Asmirantho (2015) yang 
menyatakan DPR berpengaruh negatif terhadap return saham.  
4. PENUTUP 
4.1 Kesimpulan 
Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan yang sudah diuraikan, 
dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut : 
1. Berdasarkan hasil pengujian hipotesis secara parsial dapat disimpulkan 
bahwa: 
a. Variabel Return On Assets (ROA) tidak berpengaruh terhadap Return 
Saham. Sehingga H1 yang menyatakan bahwa adanya pengaruh ROA 
terhadap return saham ditolak.  
b. Variabel Return On Equity (ROE) tidak berpengaruh signifikan terhadap 
Return Saham. Sehingga H2 yang menyatakan bahwa adanya pengaruh 
Return On Equity terhadap return saham ditolak.  
c. Variabel Net Profit Margin (NPM) berpengaruh negatif dan signifikan 
terhadap return saham. Sehingga H3 yang menyatakan bahwa NPM 
mempunyai pengaruh terhadap return saham diterima.  
d.  Variabel Gross Profit Margin (GPM) tidak berpengaruh terhadap return 
saham. Sehingga H4 yang menyatakan bahwa GPM mempunyai 
pengaruh positif terhadap return saham ditolak. 
e. Variabel Dividen Payout Ratio (DPR) tidak berpengaruh signifikan dan 
positif terhadap return saham. Sehingga H5 yang menyatakan bahwa 




2. Hasil uji koefisien determinasi (R2) diperoleh R Square sebesar 0,112, hal 
ini menunjukkan bahwa Return Saham dapat dijelaskan oleh variabel 
ROA, ROE, NPM, GPM dan DPR sebesar 11,2%, sedangkan 88,8% 
dipengaruhi oleh faktor – faktor lain diluar variabel yang diteliti. 
4.2 Keterbatasan Penelitian  
Adapun keterbatasan penelitian ini adalah sebagai berikut : 
1. Penelitian ini hanya menggunakan sampel perusahaan manufaktur   yang    
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 
2. Penelitian ini hanya menggunakan variabel Return on Assets (ROA), 
Return on Equity (ROE), Net Profit Margin (NPM), Gross Profit Margin 
(GPM), dan Dividen Payout Ratio (DPR) sebagai variabel independen. 
3. Penelitian ini hanya menggunakan periode dalam kurun waktu 3 tahun 
yaitu 2013 - 2015.   
4.3 Saran  
Adapun saran – saran yang dapat diberikan peneliti untuk penelitian 
selajutnya adalah sebagai berikut :  
1. Penelitian selanjutnya diharapkan menambah variabel independen 
penelitian yang mempengaruhi return saham agar hasilnya lebih baik dan 
untuk kesempurnaan penelitian berikutnya. 
2. Penelitian selanjutnya diharapkan menggunakan periode penelitian yang 
lebih panjang dan menggunakan sampel yang lebih banyak. 
3. Memperbanyak bahan baik berupa buku-buku maupun jurnal yang dapat 
memperluas wawasan dalam membuat penelitian. 
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